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RESUMO: 
As alternativas de comercialização são formas de reduzir os riscos da decisão de 
venda de um produto agrícola. As incertezas e oscilações perante as cotações 
deixam os agentes desse mercado prejudicados frente à tomada de decisão 
referente ao melhor momento para comercializar sua produção. Assim, os estudos 
das alternativas de venda antecipada, venda no período da colheita e estocagem 
para especulação podem facilitar a transferência de risco e auxiliar os produtores 
rurais na decisão pelas alternativas. Diante disso, busca-se comparar os preços das 
alternativas, para isso foram pesquisadas quais as indicações obtidas pelos 
produtores e quais foram os preços praticados por uma Cooperativa e uma 
Cerealista para a commodity soja, no município de Toledo-PR. Utilizaram-se 
pesquisas descritivas e bibliográficas com informações dos preços da soja diante 
das alternativas de comercialização nas safras 2007/08 a 2011/12. Verificou-se que 
entre as alternativas de venda de soja todas são fundamentais para minimizar os 
riscos da oscilação de preços. A alternativa registrou destaque com melhores preços 
obtidos foi a estocagem para especulação, sabendo-se que a maioria dos 
produtores negociam sua produção na época de colheita, momento de grande oferta 
e pressão nos preços. A alternativa de venda antecipada utilizada pelos produtores 
registrou valores menores comparada com todos os períodos estudados.  
 
Palavras-chaves: alternativas de comercialização, soja  
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1 INTRODUÇÃO 
 
Na agricultura, o inicio do processo de produção começa com a decisão 
pelo produtor do que e quanto plantar. Frente a isso é necessário que o produtor 
tenha conhecimento e gestão, para visualizar as melhores estratégias para reduzir 
os riscos da atividade agrícola, um deles em especial, a comercialização. Comprar 
uma boa semente, plantar na época certa, iniciar um novo ciclo produtivo não é o 
suficiente para apresentar resultados positivos, pois dependerá de vários fatores, em 
principal a produtividade, custos de produção e preço de venda. Tendo o 
conhecimento de produtividade e o quanto custa produzir aquele produto, pode-se 
calcular por quanto terá que vender para atingir um resultado de equilíbrio e obter 
lucratividade.  
Perante a produção de soja no Brasil, buscou-se com este estudo analisar 
alguns riscos que envolvem a atividade no país, com o objetivo de minimizar e 
oferecer base de dados para decisões futuras na fase de comercialização.  
A decisão de venda dos produtos agrícolas pode ser afetada por fatores 
de necessidades pelo produtor, sendo listados: a necessidade de capital, liquidez, a 
disponibilidade de crédito e a proteção ao risco. Entender e conhecer como funciona 
o processo de comercialização é de fundamental importância para permanência no 
mercado competitivo das commodities agrícolas. Dentro desse processo existem 
diversas alternativas e ou meios de vender os produtos, o risco de mercado frente às 
constantes oscilações dos preços, associado às necessidades de demanda 
comparadas ao da oferta é um fator de importância para manter-se na atividade. 
Entender e analisar os melhores resultados são o objetivo deste estudo aos 
produtores do município de Toledo – PR.  
 
1.1 PROBLEMA DE PESQUISA 
 
Qual alternativa de comercialização de soja em grão utilizada pelos 
produtores rurais apresentou melhores resultados nos últimos cinco anos safra no 
município de Toledo – PR? 
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1.2 JUSTIFICATIVA 
 
A proteção ao risco ou garantia de preço frente à constante variação das 
cotações agropecuárias representa para os produtores inúmeras decisões de como 
vender seu produto, pois possuem várias alternativas de comercialização e qual 
delas é a melhor opção. Diante disso, o presente estudo buscará analisar três 
alternativas básicas de comercialização, que segundo Stefanello e Guimarães 
(2003) são: “venda na época da colheita, venda antecipada e estocagem para 
especulação”. O estudo comparativo entre as opções de comercialização do produto 
pode mostrar aos produtores à viabilidade de redução a exposição ao risco ou 
garantia de preço junto ao mercado competitivo, que apresenta oscilações entre o 
período de plantio e a venda efetiva na safra ou na entressafra.  
Para os riscos climáticos, de modo geral os produtores brasileiros pouco 
podem fazer para se proteger e garantir a produção, mas para os riscos da grande 
volatilidade dos preços da soja e demais produtos agropecuários os produtores 
possuem várias estratégias e ferramentas disponíveis, basta ter informações do 
andamento e possíveis tendências do mercado para estarem se utilizando as formas 
de negociação de seu produto. E como um dos principais entraves são as 
informações e estudos adequados para a tomada da decisão muitos dos produtores 
tomam suas decisões baseadas na maioria, ou seja, grande parte dos produtores 
seguem uma mesma opção de venda de soja, gerando o chamado “efeito manada”.  
Um estudo comparativo entre as alternativas de comercialização citadas 
poderá trazer aos produtores rurais de Toledo – PR informações das decisões 
tomadas por eles nos últimos cinco anos safras, mostrando os resultados por eles 
obtidos, influenciando na tomada de decisão de forma profissional nas próximas 
safras. O fato de não existir estudos que comprovem a eficácia das alternativas de 
comercialização no município gerou interesse de apresentar de maneira pratica e 
teórica o resultado das decisões tomadas pelos agricultores no momento de vender 
seu produto. 
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1.3 OBJETIVOS DA PESQUISA 
1.3.1 Objetivo da Pesquisa 
 
Realizar um estudo comparativo entre as alternativas de comercialização 
de venda antecipada, venda na época da colheita e estocagem para especulação de 
soja em grão pelo produtor rural no município de Toledo – Paraná a fim de produzir 
conhecimento teórico, que possa servir de ferramenta na tomada de decisões.  
 
1.3.2 Objetivo geral 
 
Comparar as alternativas de comercialização e apresentar as melhores 
formas de negociação da soja.  
 
1.3.3 Objetivos específicos  
 
1. Apresentar as estratégias de comercialização de venda na época da 
colheita, venda antecipada e estocagem para especulação; 
 
2. Realizar pesquisas que apontem os resultados obtidos por estas 
estratégias quando aplicadas pelos produtores rurais nas últimas cinco safras no 
município de Toledo - PR; 
 
3. Analisar os resultados e chegar a uma conclusão quanto à eficiência da 
utilização das estratégias de comercialização pelos produtores rurais do município 
de Toledo – PR. 
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2 REVISÃO DE LITERATURA 
 
2.1 BALANÇO DE OFERTA E DEMANDA DA COMMODITIE SOJA 
2.1.1 Mundo 
 
A commodity1 soja possui grande importância, é uma proteína muito 
utilizada no mundo e esta com toda sua estrutura bem organizada, tendo todos os 
elos da cadeia destacados. Sua produção concentra-se em poucos países, tendo 
como maiores países produtores os Estados Unidos (hemisfério norte) e Brasil e 
Argentina (hemisfério sul).  
A tabela 01 apresenta os maiores produtores de soja no mundo. A 
produção mundial da oleaginosa sempre foi lidera pelos Estados Unidos, mas devido 
a intempéries climáticas na ultima safra, 2012/13, seus produtores registraram 
reduções na produtividade frente à estiagem que atingiu o país no período de 
floração e enchimento de grãos, fases estas que determinam o potencial de 
produção das lavouras, perdendo a liderança para o Brasil.  
 
TABELA 01. PRODUÇÃO MUNDIAL DE SOJA 
Em mil toneladas 
  Dezembro Janeiro 
Produção 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 2012/13 
Brasil 57.800 69.000 75.3 66.500 81.000 82.500 
United States 80.749 91.417 90.605 84.192 80.858 82.055 
Argentina 32.000 54.500 49.000 40.100 55.000 54.000 
China 15.540 14.980 15.100 14.480 12.600 12.600 
Índia 9.100 9.700 9.800 11.000 11.500 11.500 
Paraguai 3.647 6.462 7.128 4.357 7.750 7.750 
Canadá 3.336 5.581 4.445 4.298 4.930 4.930 
Outro 9.464 10.605 12.211 13.798 14.079 14.079 
Total 211.636 261.086 263.589 238.725 267.717 269.414 
FONTE: USDA JANEIRO/2013 (http://www.fas.usda.gov/psdonline) 
 
Diante disso, nesta safra 2012/13 o Brasil lidera a produção mundial com 
estimativas em torno 82,5 milhões de toneladas, segundo o USDA (Departamento 
                                                 
1 Commodity definida como um ativo e/ou produto físico que possui características padronizadas, com 
ampla negociação em diversas localidades, podendo ser transportado e armazenado por um longo 
período de tempo. 
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de Agricultura dos Estados Unidos). Mas, a produção pode sofrer alterações, sendo 
apenas estimativas, ou seja, se o clima contribuir os produtores deve registrar este 
volume caso o clima for desfavorável a produção sofrerá redução. O mundo 
produziu 238,725 milhões de toneladas do grão no período 2011/12, e estima 
produzir 269,414 milhões de toneladas no período 2012/13. 
A tabela 02 traz os números de importações, ou seja, traz os maiores 
países importadores de soja do mundo. Sendo liderado pela China, de acordo com 
as estimativas do USDA, o país asiático adquiriu da safra 2011/12 59,231 milhões 
de toneladas da commodity e pretende adquirir 63 milhões de toneladas no ano 
comercial 2012/13. Serão negociadas um total de 96,510 milhões de toneladas no 
mundo para a safra 2012/13.  
 
TABELA 02. IMPORTAÇÃO MUNDIAL DE SOJA  
Em mil toneladas 
  Dezembro Janeiro 
Importações 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 2012/13 
China 41.098 50.338 52.339 59.231 63.000 63.000 
UE-27 13.213 12.674 12.474 11.810 11.300 11.300 
México 3.327 3.523 3.498 3.400 3.350 3.350 
Japão 3.396 3.401 2.917 2.759 2.600 2.750 
Taiwan 2.216 2.469 2.454 2.285 2.300 2.300 
Indonésia 1.393 1.620 1.898 1.922 2.000 2.000 
Tailândia 1.510 1.660 2.139 1.906 1.950 1.950 
Egito 1.575 1.638 1.644 1.600 1.550 1.550 
Vietnã 184 231 924 1.225 1.230 1.230 
Turquia 1.076 1.648 1.351 1.057 1.200 1.200 
Outro 8.403 7.636 7.158 5.882 5.829 5.880 
Total 77.391 86.838 88.796 93.077 96.309 96.510 
FONTE: USDA JANEIRO/2013 (http://www.fas.usda.gov/psdonline) 
 
O processamento da oleaginosa, tabela 03, registrou no período 2011/12 
um total de 231,143 milhões de toneladas. Deverá registrar aumento na safra 
2012/13, com estimativa de 232,441 milhões de toneladas do grão.  
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TABELA 03. ESMAGAMENTO MUNDIAL DE SOJA 
Em mil toneladas 
  Dezembro Janeiro 
Esmagamento 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 2012/13 
China 41.035 48.830 55.000 60.970 65.400 65.650 
United States 45.230 47.673 44.851 46.348 42.728 43.681 
Argentina 31.243 34.127 37.614 35.886 38.200 38.200 
Brasil 31.868 33.700 36.330 36.938 36.900 36.900 
UE-27 12.860 12.510 12.265 12.150 11.650 11.650 
Índia 7.200 7.400 9.400 9.600 9.900 9.900 
México 3.465 3.600 3.625 3.550 3.565 3.565 
Rússia 1.497 1.950 2.170 2.400 2.520 2.520 
Paraguai 1.450 1.558 1.570 1.150 2.500 2.500 
Bolívia 1.435 1.520 1.800 2.200 2.200 2.200 
Taiwan 1.917 2.150 2.150 2.010 1.970 1.970 
Japão 2.497 2.535 2.149 1.960 1.800 1.890 
Tailândia 1.390 1.520 1.820 1.751 1.800 1.800 
Egito 1.545 1.635 1.644 1.600 1.540 1.540 
Canadá 1.282 1.291 1.425 1.411 1.425 1.425 
Outro 7.201 7.258 7.528 6.882 7.045 7.050 
Total 193.115 209.257 221.341 226.806 231.143 232.441 
FONTE: USDA JANEIRO/2013 (http://www.fas.usda.gov/psdonline) 
 
Após a apresentação da produção mundial, maiores produtores e 
consumidores restam os estoques finais que registraram reduções entre as safras 
2010/11 e 2011/12, cerca de 14,8 milhões de toneladas segundo a tabela 04.  
 
TABELA 04. ESTOQUES FINAIS 
Em mil toneladas 
  Dezembro Janeiro 
Estoques finais 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 2012/13 
Argentina 16.588 22.277 22.872 18.100 22.150 21.250 
Brasil 12.642 16.638 22.694 12.969 16.719 17.219 
China 7555 13.259 14.558 15.924 14.694 14.394 
United States 3.761 4.106 5.852 4.610 3.527 3.669 
Turquia 407 701 644 401 491 491 
Outro 2.405 3.634 3.302 3.101 2.344 2.432 
Total 43.358 60.615 69.922 55.105 59.925 59.455 
 
FONTE: USDA JANEIRO/2013 (http://www.fas.usda.gov/psdonline) 
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Interessante observar que os países maiores produtores no mundo 
registraram essa forte redução de produção, pressionando a relação de oferta e 
demanda. Por consequência as cotações internacionais registraram níveis recordes 
em 2012, preços que devido à quebra de produtividade em muitas regiões 





A cultura da soja tem papel fundamental para o agronegócio da América 
do Sul. Somando o Brasil, a Argentina e o Paraguai, respondem por mais de 50% da 
produção mundial da commodity. Conforme as estimativas de várias instituições de 
pesquisas o Brasil deverá se consolidar como maior produtor de soja no mundo. 
Após os problemas climáticos enfrentados pelos produtores norte-americanos na 
safra 2012/13, que comprometeu mais de 10 milhões de toneladas, os produtores 
brasileiros devem colher uma produção em torno dos 81 milhões de toneladas.  
No quadro 01, apresenta-se o balanço de oferta e demanda para o Brasil 
nas últimas safras. Iniciamos com estoques finais em 2008/09, depois de registrar 
perdas, abaixo das 700 mil toneladas. Já no período 2011/12 esses números 
apresentaram reduções estimados em 945 mil toneladas.  
E mesmo com as reduções de produção e estoques muito apertados o 
consumo continuou subindo saindo dos 32,5 milhões para 41,2 milhões de 
toneladas.  
 
QUADRO 01. BALANÇO DE OFERTA E DEMANDA - BRASIL  


















2008/09 4.540,1 57.161,6 99,4 61.801,1 32.564 28.562,7 674,4 
2009/10 674,4 68.688,2 117,8 69.563,2 37.800 29.073,2 2.607,2 
2010/11 2.607,2 75.324,3 41,0 77.972,5 41.970 32.986 3.016,5 




2012/13 444,0 82.678,9 50,0 83.172,9 42.029 36.410 4.734,2 
FONTE: CONAB JANEIRO/2013 (www.conab.gov.br). 
 
 15  
Frente à capacidade de esmagamento interna e o crescimento industrial 
para o ano de 2012, deverá girar em torno de 38,25 milhões de toneladas. As 
importações chinesas (principal importador brasileiro) devem se manter aquecidas, e 
uma boa parcela dos agricultores já vendeu sua safra antecipadamente de acordo 
com muitas consultorias nacionais. Diante desse cenário, as exportações brasileiras 
para a próxima safra, deverão ficar próximas a 36,25 milhões de toneladas (CONAB, 
levantamento outubro/2012). 
 
TABELA 05. SOJA - PRINCIPAIS ESTADOS PRODUTORES - SAFRA 2007/08 A 
2012/13  
Em mil toneladas 
ESTADOS 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13¹ 
            Lim Inf 
Lim 
Sup 
MATO GROSSO 17,8 17,96 18,77 20,41 21,84 23,15 24,23 
PARANÁ 11,9 9,51 14,08 15,42 10,94 14,78 15,36 
RIO GRANDE DO SUL 7,78 7,91 10,22 11,62 6,52 11,78 12,12 
GOIÁS 6,54 6,84 7,34 8,18 8,25 8,69 8,89 
MATO GROSSO DO SUL 4,57 4,18 5,31 5,17 4,62 6,08 6,24 
BAHIA 2,75 2,42 3.11 3,51 3,18 3,7 3,8 
MINAS GERAIS 2,54 2,75 2,87 2,91 3,05 3,22 3,28 
SÃO PAULO 1,45 1,31 1,59 1,71 1,59 1,69 1,74 
MARANHÃO 1,266 0,98 1,33 1,6 1,65 1,7 1,75 
SANTA CATARINA 0,95 0,97 1,35 1,49 1,08 1,49 1,55 
TOCANTINS 0,91 0,86 1,07 1,23 1,38 1,37 1,37 
PIAUÍ 0,82 0,77 0,87 1,14 1,26 1,37 1,425 
OUTROS 0,72 0,72 0,79 0,92 0,96 0,9 1,00 
TOTAL 60,02 57,17 68,69 75,32 66,32 80,06 82,81 
FONTE: CONAB OUTUBRO/2012 (www.conab.gov.br). 
¹ Estimativa 
 
Já os maiores estados produtores de soja no Brasil estimado para a safra 
2012/13 conforme apresentado na tabela 05 são “o estado de Mato Grosso que 
lidera a produção nacional com um volume estimado entre 23,15 e 24,24 milhões de 
toneladas, seguido do Paraná (14,79 e 15,37 milhões de toneladas) e do Rio Grande 
do Sul, onde a pesquisa indica uma produção entre 11,79 e 12,13 milhões de 
toneladas”. 
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2.1.3 Paraná e Toledo 
 
Em parâmetros mundiais e nacionais a soja ocupa um lugar de destaque 
na agricultura de várias regiões. Diante disso, após a apresentação dos números em 
âmbito mundial e nacional, enfatizamos os dados do 2º maior produtor da oleaginosa 
no Brasil, - o Paraná -, com produção estimada para a safra 2012/13 entre 14,79 e 
15,37 milhões de toneladas, sendo uma das principais atividades econômicas do 
estado. Em várias regiões, como o oeste paranaense apresenta os elos de sua 
cadeia produtiva bem definida e caráter de extrema relevância para o 
desenvolvimento econômico, pois gera uma fonte de alimento barata e renda aos 
envolvidos em sua transformação, tanto na lavoura como nos centros urbanos.  
Conforme a Secretaria de Agricultura, Pecuária e Abastecimento do 
Paraná apresenta seus dados históricos, podemos identificar que entre as décadas 
de 60 e 90 o plantio da soja concentrava-se nos estados do Sul do Brasil. E teve sua 
expansão com os órgãos de pesquisas, que acabaram desenvolvendo cultivares 
adaptadas ao solo e clima do Centro-Oeste, onde temos o destaque do maior 
produtor nacional, - o estado do Mato Grosso.  
Com o incremento de novas tecnologias, impactou na expansão de 
maiores áreas de cultivo, além disso, a produtividade média das lavouras dobrou, 
indo de 1.700 kg/ha registrados no fim dos anos 70, para os 3.400 kg/ha retirados do 
campo na safra 2011/12.  
Na tabela 06 podemos observar o incremento de área que a cultura 
apresentou nos últimos 5 anos safras, saltando de 3,9 milhões de hectares em 
2007/08 para 4,6 milhões hectares, estimado para a safra 2012/13.  
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TABELA 06. SOJA: EVOLUÇÃO DE ÁREA PLANTADA E PRODUÇÃO POR 
REGIÃO PARANÁ – SAFRA 2007/08 A 2012/13 
Em mil toneladas 






























NORTE 1.048 3.063 1.082 2.525 1.199 3.654 1.235 4.257 1.218 3.190 1.287 4.098 
NOROESTE 160 405 167 304 179 547 180 568 184 345 191 625 
OESTE 899 2.921 895 1.694 944 3251 957 3.306 927 1.727 942 3.203 
CENTRO-
OESTE 567 1.732 575 1.337 570 1.886 575 1.925 574 1.443 582 1.891 
SUDOESTE 419 1.157 431 1.066 487 1.535 498 1.744 470 949 483 1.639 
SUL 829 2.445 866 2.437 991 3.036 1.036 3.511 1.023 3.180 1.118 3.734 
TOTAL 3.923 11.723 4016 9.364 4.371 13.190 4.481 15.311 4.397 10.837 4.605 15.193 
FONTE: SEAB OUTUBRO 2012. ¹ Estimativa 
 
Sobre o tamanho da produção observamos redução nos períodos de 
2008/09 – 9,364 milhões de toneladas e em 2011/12, registrando 10,837 milhões de 
toneladas, redução ocorrida por intempéries climáticas, redução no volume de 
chuvas na fase de enchimento de grãos. Verificamos que a maior redução de 
produção ocorreu na região oeste.  
O município de Toledo, localizado nesta importante região produtora de 
grãos apresenta seu balanço de área e produção da oleaginosa entre os anos de 
2007/08 a 2011/12, conforme apresentado na tabela 07. Interessante observar a 
alternância entre os números da área de plantio de soja, pois podemos ver a briga 
de área com o milho verão. Na safra 2011/12 os produtores sofreram com estiagem 
e apresentaram uma significativa redução na produção, registrando produtividade 
entre 9 a 20 sacas por hectare.  
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Tabela 07. TAMANHO DE ÁREA E PRODUÇÃO DE SOJA – TOLEDO – PR 
SAFRA 2007/08 A 2011/12 
Área em mil hectares 
Produção em mil toneladas 
SAFRA Área  Produção  
2007/08 64.300 215.405 
2008/09 62.000 142.600 
2009/10 65.000 227.500 
2010/11 66.000 221.100 
2011/12 62.000 84.320 
FONTE: SEAB, 2012. 
 
Por consequência da quebra de produção em importantes estados 
produtores do Brasil (Mato Grosso do Sul, Paraná, Santa Catarina, Rio Grande do 
Sul) e da Argentina os preços da cultura quebraram recordes. Segundo pesquisas, o 
indicador de preços diários coletado pelo CEPEA/ESALQ/BM&FBovespa – base em 
Paranaguá registrou em 05 de setembro de 2012 R$ 92,00 pelo soja disponível, o 
maior valor já registrado desde o inicio da série histórica em 2006. 
Com o aumento das indicações faz-se ainda mais importante analisar e 
identificar quais foram às melhores opções de venda pelos produtores de Toledo – 
Pr. Participantes do mercado afirmam que o mundo nunca dependeu tanto da safra 
da América do Sul, portanto a safra 2012/13 deve ser analisada mais friamente para 
tomar as decisões e adotar as estratégias para a comercialização da produção.  
No gráfico 01 verificamos os momentos altistas das cotações no decorrer 
2006 a 2012.  
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GRÁFICO 01. INDICADOR DIÁRIO DE PREÇOS DA SOJA 
CEPEA/ESALQ/BM&FBOVESPA– PARANAGUÁ 2006 A 2012 
Em R$/saca de 60kg 






















































À vista R$ À vista US$
 
FONTE: CEPEA/ESALQ2, 2012. 
 
2.2 ALTERNATIVAS OU ESTRATÉGIAS DE COMERCIALIZAÇÃO 
 
Para o produtor rural a comercialização inicia-se na compra dos insumos 
para o plantio, nos tratos culturais para o desenvolvimento das lavouras, no 
momento da colheita e na venda do produto. Em todos os aspectos relacionados à 
produção do bem, se vê trocas financeiras e de produtos, sob forma de obter 
resultados para manter um equilíbrio entre os lucros e os prejuízos. O produtor é 
uma peça fundamental para o desenvolvimento de uma cadeia produtiva, soma de 
todas as atividades desde a venda de insumos para produção, na produção do 
                                                 
2 Disponível em http://cepea.esalq.usp.br/soja/ série de preços. 
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produto, no transporte e na transformação até o consumidor final, pois nesse 
contexto de várias trocas ocorre o que os autores chamam comercialização.  
Para Mendonza (1987) a “comercialização é o conceito que engloba as 
atividades físicas e econômicas, sob um marco legal e institucional, no processo de 
transferir os bens e serviços desde a produção até o consumidor final”. Tanto as 
atividades físicas como as econômicas estão interligadas, pois um produtor realiza 
trocas físicas relacionadas a trocas financeiras inserido em um ambiente de 
transferência de propriedade das mercadorias. 
A comercialização esta interligada com todos os elos de uma cadeia 
produtiva, desde as operações de suprimento de insumos, produção, 
armazenamento, processamento e a distribuição dos produtos agropecuários. Diante 
disso, Mendes e Padilha Junior (2007, p. 1) afirmam que “a comercialização agrícola 
não consiste apenas na venda da produção... caracteriza-se como um processo 
contínuo e organizado da produção agrícola ao longo de um canal de 
comercialização, no qual o produto sofre transformação, diferenciação e agregação 
de valor”.  
São inúmeras as dificuldades encontradas na comercialização por todos 
os participantes que constituem uma cadeia produtiva, pois estão expostos ao risco 
de preço, que existe tanto nos mercados agrícolas como nos demais mercados, as 
relações de oferta e demanda, e diante da produção agrícola estruturada em um 
mercado próxima da concorrência perfeita, onde nenhum participante sozinho tem 
força suficiente para alterar os preços do produto e o produtor rural é um tomador de 
preços neste mercado. No mercado que possui a característica de concorrência 
perfeita existe um grande número de compradores e vendedores, um produto 
homogêneo3, o que leva o agricultor individualmente ter a opção de vender tudo o 
que produz ao preço já pré determinado pelo mercado, onde sua decisão não tem 
nenhuma influência sobre o preço. Segundo Stefanello (2011) “é por essa razão que 
se diz que o produtor agrícola é um tomador de preço, e assim sua receita marginal 
é exatamente igual ao preço de mercado”. Não influenciando nos preços, os 
agricultores decidem o quanto produzir, ou seja, onde seu custo de produção se 
iguala ao preço do produto. 
                                                 
3 Produto homogêneo é um produto padronizado com características especificas, podendo ser 
produzido em vários países observando os mesmo parâmetros de produção.  
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Diante do risco de mercado, os produtores necessitam ir à busca de 
melhores alternativas de comercialização de soja, ou de qualquer outro produto 
agropecuário, pois os resultados financeiros que envolvem as operações de troca 
entre os elos da cadeia produtiva fazem-se necessário saber quando e como vender 
a produção e honrar seus compromissos. Sabendo que os produtores não ditam 
seus preços, estudos de Kalecki (1985) comentam que de modo geral, os preços 
dos produtos acabados são determinados pelo custo de produção, enquanto que as 
alterações dos preços das matérias-primas inclusive os alimentos são determinados 
pela demanda. É imprescindível os produtores rurais utilizarem as alternativas de 
comercialização para se manter na atividade, como forma de proteção de preços, ou 
até mesmo reduzir seu custo de produção para ter equilíbrio e saber a hora de 
vender.  
Para isso as alternativas ou estratégias de comercialização de um produto 
agrícola segundo Mendes e Padilha Junior (2007) são “um procedimento, 
mecanismo, método ou opção que os produtores utilizam para vender seu produto 
ou influenciar os termos de venda”, sendo usado para reduzir os riscos das 
oscilações dos preços, frente às incertezas de quanto, quando e como vender os 
produtos, frente do aspecto de produção sazonal, que leva inúmeros produtores a 
perder a eficiência que trazem dentro da porteira, no simples fato de vender sua 
mercadoria ao preço que o mercado está oferecendo no momento que o produto 
esta disponível.  
Marques e Mello (1999) comentam que outra dificuldade encontrada pelos 
produtores são as cotações baixas e instáveis, associado a fatores climáticos, que 
distorcem a relação de oferta e demanda. Frente a isso, todos os envolvidos na 
atividade têm muito a ganhar se a comercialização for feita de forma técnica e 
economicamente eficiente. Além da oscilação dos preços, a dificuldade encontrada 
pelos produtores está na interpretação e análises das informações do mercado, 
conhecendo sua propriedade, quais seus custos, torna-se mais fácil entrar nesse 
mercado competitivo, com inúmeros participantes, para negociar seu produto.  
Diante das várias formas de comercialização, este estudo busca analisar e 
apresentar as seguintes alternativas: venda na época da colheita, venda antecipada 
e estocagem para especulação do produto soja.  
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2.2.1 VENDA NA ÉPOCA DA COLHEITA 
 
Essa estratégia de comercialização normalmente não é uma boa opção 
para o produtor, pois conforme Guimarães e Stefanello (2003), analisando que na 
época da safra, o aumento da oferta pressiona os preços dos produtos agrícolas, 
resultando em período onde as indicações estão em níveis baixos relativamente à 
média anual.  
Os produtores levam em consideração os seguintes fatores para utilizar 
esta forma de negociação: 
a) Falta de capacidade de armazenagem de seu produto, em nível de propriedade 
ou não; 
b) Vencimento de compromissos financeiros na época da colheita; 
c) Expectativa de que os preços ao longo do ano não valorizem o suficiente para 
remunerar a estocagem; 
d) E falta de recursos para administrar a propriedade; 
e) Falta de recursos para financiamentos da comercialização via Política de Garantia 
de Preços Mínimos do governo federal. (Mendes e Padilha Junior, 2003). 
 
2.2.2 VENDA ANTECIPADA 
 
Essa estratégia de negociação é vista sob a forma de contrato para 
entrega do produto em data futura, ou seja, é um acordo firmado entre produtor e 
comprador especificando que um determinado produto será entregue na data 
estabelecida entre as partes. Conforme Mendes e Padilha Junior (2007) a utilização 
dessa estratégia aumentou nos últimos anos frente às crises fiscais do governo, 
financiamentos do Estado, tanto para custeio quanto para comercialização. Os 
optantes desse mecanismo de crédito responderam rapidamente, redigindo 
certificados ou contratos como forma de financiamentos. Este tipo de contratação 
ocorre antes da colheita, e por muitas vezes antes até do plantio do produto, se 
tornando uma forma de financiamento.  
Segundo Guimarães e Stefanello (2003) a venda antecipada é uma 
negociação a termo, onde “o negócio é realizado com entrega numa data futura que 
pode ser de vários meses, a preço estabelecido ou a estabelecer, com pagamento 
antecipado no momento do negócio ou pagamento de adiantamento no fechamento 
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do negócio e complemento na entrega; ou ainda com pagamento apenas na 
entrega”. 
Muitos autores recomendam que o produtor não contrate parcela 
significativa de sua produção no período do plantio, pois se apresentar frustrações 
de safra será obrigado a comprar o produto no mercado para saldar seu contrato. 
Aconselham não contratar mais do que 50% de sua produção, com o intuito apenas 
de atrelar este tipo de negociação antecipada com o seu custo de produção.  
Mendes e Padilha Junior (2007) comentam modalidades de venda 
antecipada, como o contrato de venda antes da colheita, venda antecipada em 
equivalência de produto e CPR. Sendo que o contrato de venda antes da colheita 
(termo) é realizado pelas agroindústrias que fornecem recursos financeiros em troca 
do recebimento futuro dos produtos na época da colheita; a venda antecipada por 
equivalência produto é compreendida através das negociações de parte da 
produção para a aquisição dos insumos; e a Cédula de Produto Rural (CPR), é uma 
cambial criada pela lei nº 8.929, de 22/08/944, que pode atribuir forma física, de 
liquidação financeira e de seguro, sendo um título cambial (ativo financeiro) onde o 
produtor e suas associações possam vender, a termo ou não, a produção rural, 
recebendo o valor da venda antecipada no ato da formalização do negocio e se 
comprometer a cumprir o que a modalidade de CPR estabelece, podendo ser 
emitido em qualquer fase do empreendimento: antes do plantio, durante o 
desenvolvimento da atividade, na colheita, e até quando o produto já estiver colhido. 
Guimarães e Stefanello (2003, p. 80) apresentam um exemplo para melhor 
compreensão dos custos de realizar venda antecipada de um produto agrícola. 
CUSTO DA VENDA ANTECIPADA 
Exemplo: Em setembro um produtor de soja quis comparar a venda antecipada 
com o financiamento de custeio. 
Opção A: Venda antecipada 
Preço da soja: 
• p/ recebimento e entrega em abril: R$ 12,00/saca 
• p/ recebimento à vista e entrega em abril: R$ 9,00/saca 
• Custo do aval na CPR: 0,65% a.m. sobre o valor da operação: R$ 0,42/saca 
• Valor líquido da soja p/ recebimento a vista: R$ 8,58/saca 
                                                 
4 Disponível em http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L8929.htm 
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Pt+1 = Pt(1 + i)
n 
12 = 8,58*(1 + i)7 
i = 4,91% ao mês = 77,73% ao ano 
 
Opção B: Financiamento de custeio  
[à TR (15%aa) + juros de 20% a.a.]  
Custo do custeio = 38,00% ao ano 
Decisão: 
Contratar o financiamento de custeio e fixar o preço de R$ 12,00/saca para entrega 
e recebimento em abril. 
 
2.2.3 ESTOCAGEM PARA ESPECULAÇÃO 
 
Essa estratégia de comercialização permite ao produtor estocar a 
produção na época da colheita e efetuar a venda no período da entressafra, na 
espera de melhores preços. Sendo que ele tenha condições próprias de 
armazenagem na propriedade ou que ela seja associado a uma cooperativa.  
Segundo Guimarães e Stefanello (2003) “quando um produtor rural decide 
armazenar seu produto na época da colheita para vender num momento futuro ele 
está tomando uma posição especulativa, no sentido de que espera (especula) que 
os preços irão subir o suficiente para recompensar guardar o produto”. Para avaliar 
esta decisão, Mendes e Padilha Junior (2007) afirmam que consiste em comparar a 
rentabilidade esperada entre as alternativas.  
O produtor decide estocar se a sua expectativa com relação aos preços 
for:  
 
(Pt1 - Pt0) > (custo da estocagem + juros + seguro) 
 
Onde: 
Pt0: é o preço atual (ou presente, ou na safra); 
Pt1: é o preço futuro (num determinado momento do futuro, entressafra, por 
exemplo) 
 
 25  









FONTE: GUIMARÃES E STEFANELLO (2003). 
 
A diferença de preços deve ser maior ou igual ao custo do armazenamento 
que é composto pelo custo do armazém, o custo oportunidade do capital 
representado pelo estoque e seguro. 
 
Pt1 = Pt0 x (1 + taxa de juros)
período + custo de armazenagem; ou 
Pt1 = Pt0 x (1 + i)
n + CA 
 
Exemplo A: 
• Em abril de 2001, um produtor poderia vender sua produção de milho ao 
preço de (safra ou atual) Pt0 = R$ 6,00/saca; 
• Este produtor espera que em novembro (futuro, entressafra) o preço seja Pt1 = 
R$ 7,50/saca; 
• Período de estocagem = 7 meses; 
• Custo de armazenagem = R$ 0,08/saca/mês. 
 
Qual é a taxa de juros que viabiliza a estocagem p/ venda futura? 
Pt1 = Pt0 x (1 + i)
n + CA 
7,50 = 6,00 x (1 + i)7 + 7*0,08 
(1+i)7 = (7,50 - 0,56) / 6 
i = 0,0210 = 2,10% ao mês 
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Se este produtor pode aplicar o valor correspondente à produção do milho 
em outra alternativa (financeira geralmente) que renda mais do que 2,1% ao mês, é 
melhor vender na safra e aplicar o dinheiro. 
 
Exemplo B: 
Este mesmo produtor está convicto que o preço do milho vai subir até 
novembro, mas, para manter o milho estocado, ele teve de tomar um empréstimo 
bancário para fazer frente às suas despesas entre abril e novembro, pelo qual vai 
pagar juros de 3% ao mês. Pergunta: Qual deve ser o preço do milho em novembro 
para compensar a estocagem? 
• Taxa de juros = 3% ao mês; 
• Pt0 = R$ 6,00 / saca; 
• Preço Esperado do milho p/ novembro = Pt1 = ?; 
• Período = 7 meses;  
• Custo de armazenagem = R$ 0,08/saca/mês 
 
Qual o preço de nivelamento que viabilizaria a estocagem? 
Pt1 = Pt0 x (1 + i)
n + CA 
Pt1 = 6,00 x (1 + 0,03)
7 + 0,56 
Pt1 = R$ 7,94/saca 
Guimarães e Stefanello (2003, p. 85) 
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3. METODOLOGIA DA PESQUISA 
 
Neste capítulo são apresentados detalhes sobre o método e os 
procedimentos utilizados para a realização da presente pesquisa. Para Gil, (2002) a 
determinação metodológica é importante para auxiliar na coleta e análise dos dados 
encontrados dispersos no ambiente de investigação, a partir das definições 
decorrentes do pensamento, dos procedimentos técnicos e da postura do 
pesquisador, onde é possível compreender claramente, onde e como começar a 
investigação e como analisar os dados encontrados.  
Com base nos objetivos, a pesquisa classifica-se como descritiva com 
embasamento em pesquisas bibliográficas. Caracterizando pelo uso da 
quantificação na coleta dos dados e informações; tratou-se de um estudo 
comparativo do desempenho das alternativas de comercialização utilizadas pelos 
produtores. Teve enfoque quantitativo e comparativo do desempenho das 
operações, os resultados serão transcritos em forma de texto, gráficos e tabelas, 
visando a responder os objetivos especificados, resultando em um estudo de caso. 
Para a concretização desse estudo de caso, comparou-se o desempenho 
e os resultados financeiros (através dos preços médios de venda fornecidos pelos 
produtores) das alternativas de comercialização da commoditie soja, negociadas à 
vista na época da colheita, venda antecipada e estocagem para especulação pelos 
produtores rurais e empresas do agronegócio (sendo uma cooperativa e uma 
cerealista) do município de Toledo, região oeste do Paraná, conforme figura 02.  
FIGURA 02. MUNICÍPIO DE TOLEDO - PARANÁ 
 
FONTE: AUTOR.  
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O município de Toledo possui uma população de 120.000 habitantes 
(Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística, 2011) e sua economia está firmada no 
agronegócio, sendo as cadeias produtivas em evidência a da suinocultura, avicultura 
e agricultura. Por sua representatividade, a cadeia da soja merece destaque em 
termos de análise, pois o entendimento sobre as alternativas de comercialização 
busca melhorar este processo visto entre produtores e empresas.  
Toledo é destaque em âmbito estadual com o maior Valor Bruto da 
Produção Agropecuária do Paraná. Em 2012, referente à safra 2010/2011, o 
município ultrapassou R$ 1 bilhão no VBP, resultado da soma dos esforços do 
agronegócio do município, sendo a soja um item de importância, ocupando 66.600 
mil hectares, dos 72.000 hectares agricultáveis do município, segundo a Secretaria 
de Agricultura, Pecuária e Abastecimento de Toledo (2012). 
Em relação ao método utilizado, de acordo com Gil (2002), o estudo de 
caso será pesquisa do tipo Survey ou Levantamento, onde as informações são 
obtidas através da coleta primária dos dados. Buscou-se fundamentar com base 
teórica os assuntos propostos por meio de uma revisão da literatura. As informações 
coletadas na revisão de literatura deram subsídios para a elaboração de um 
questionário usado para a coleta dos dados. O questionário continha questões 
fechadas e abertas, conforme descrito no Anexo 1.  
Seguindo, procedeu-se a um levantamento de campo a fim de coletar 
informações, com a finalidade de identificar quais os métodos de venda da 
commodity soja, verificando a utilização das três alternativas de comercialização 
estudas. As entrevistas foram aplicadas ao setor responsável pela comercialização 
na cooperativa e cerealista e junto a produtores que realizaram pelo menos duas 
das três alternativas básicas de comercialização de seu produto. Na coleta de dados 
a campo, foram entrevistados 11 (onze) produtores rurais selecionados ao acaso. A 
estratégia para a seleção dos produtores rurais a serem entrevistados foram 
definidos dois pontos de comercialização uma cooperativa e uma empresa cerealista 
para selecionar produtores que compareciam a estes locais para comercializar sua 
produção.  
Como método mais adequado para a coleta das informações, a entrevista 
permite o fornecimento mais imediato das informações desejadas, sobre os variados 
tópicos e com a profundidade almejada. 
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4. RESULTADOS E DISCUSSÕES 
 
Neste capitulo será apresentado os resultados das entrevistas realizadas 
com 11 produtores rurais e com o setor de comercialização de uma cooperativa e 
cerealista do município de Toledo-PR. 
 
4.1 LEVANTAMENTO DOS DADOS: PRODUTORES RURAIS 
 
Quando os produtores foram questionados sobre o tamanho de sua área 
cultivada com a soja, 5 responderam que cultivam acima de 80 hectares, 3 
afirmaram cultivar entre 60,1 a 80 hectares, e apenas 1 respondeu que possui área 
de soja entre 0,1 a 20 hectares e nenhum dos produtor entrevistado respondeu ter 
uma área entre 20,1 a 40 hectares com a oleaginosa, de acordo com o gráfico 02. 
 




















0,1 a 20 hectares 20,1 a 40 hectares
40,1 a 60 hectares 60,1 a 80 hectares
acima de 80,1 hectares
 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
Com o intuito de analisar os produtores, realizou-se o questionamento 
sobre suas fontes de recursos para financiar a safra, pois a disponibilidade de 
financiamento para agricultura tem estado abaixo das necessidades reais e 
demanda dos produtores, com isso foram em busca de fontes alternativas de credito 
para custear a produção. Quando questionadas sobre a fonte de recursos para 
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financiar as lavouras 6 deles afirmaram que buscam meios bancários e também 
recursos próprios, ou seja, utilizam parte dos lucros para negociar insumos 
antecipados tentando garantir as melhores condições e usam recursos bancários 
com o objetivo de garantir o seguro agrícola. Apenas 1 produtor afirmou realizar 
troca de produto frente aos insumos para garantir seu custo. E por fim, 2 produtores 
comentaram que usam apenas recursos próprios e os outros 2 relataram utilizar 
somente os recursos bancários, exemplificado pelo gráfico 03.  
 






















FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
Aprofundando as perguntas, buscamos saber quem faz negociação 
antecipada de sua produção, 7 produtores informaram que fazem este tipo de 
negociação e apenas 4 preferem esperar a colheita, e ter o produto em “mãos” para 
estar entrando no mercado. Relacionados sobre qual é o tipo de contratos 
antecipados fixados com as organizações que adquirem a soja em Toledo, os 7 
produtores relataram o uso de contratos a termo, com entrega e pagamento apenas 
no momento da entrega. A venda antecipada é utilizada para oferecer parte de sua 
produção como garantia para financiar a safra e para garantir preços para a soja 
antes de iniciar o processo produtivo a fim de minimizar os riscos das oscilações de 
preços. 
Esta opção exige cautela, pois ao contratar parte da produção esperada 
faz-se necessário a análise dos custos de produção (anexo 2) e qual o máximo de 
sacas podem ser fixadas, porque a possibilidade de frustrações de safra podem 
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levar os produtores a comprar o produto no mercado, com o objetivos para saldar 
seus compromissos fixados antecipadamente. Neste contexto, os produtores foram 
questionados sobre a porcentagem média que negociam sua safra e por 
unanimidade todos responderam que não negociam mais que 30% de suas 
estimativas.  
Dos produtores que afirmaram vender parte de sua produção de forma 
antecipada, informaram os preços médios aproximados desta contratação nos 
últimos cinco anos safra, sendo apresentados na tabela 08. 
 
TABELA 08. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA DE FORMA 
ANTECIPADA PELOS PRODUTORES RURAIS DE TOLEDO – 
PR ENTRE A SAFRA 2007/08 A 2011/12 
Em reais/saca 60 kg 
Nº de Produtores Safra 2011/12  Safra 2010/11  Safra 2009/10  Safra 2008/09  Safra 2007/08  
1 R$ 45,00 R$ 42,00 R$ 31,00 R$ 41,00 R$ 40,00 
2 R$ 48,00 R$ 46,20 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 
3 R$ 58,00 R$ 42,00 R$ 40,00 R$ 38,00 R$ 36,00 
4 R$ 42,00 R$ 40,00 R$ 32,00 R$ 41,00 R$ 37,50 
5 R$ 46,00 R$ 42,00 R$ 39,00 R$ 48,00 R$ 41,00 
6 R$ 50,00 R$ 46,00 R$ 30,00 R$ 43,00 R$ 45,00 
7 R$ 52,00 R$ 45,00 R$ 30,00 R$ 40,00 R$ 45,00 
Média Final R$ 48,71 R$ 43,31 R$ 33,67 R$ 41,83 R$ 40,75 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
Em relação à venda de soja na época da colheita, todos os produtores 
entrevistados afirmaram realizar esse meio de negociação. Os entrevistados 
comentaram que realizam venda na época de colheita para pagar parte dos custos 
da produção e fazer caixa. A tabela 09 contém os preços médios das contratações 
na época da colheita feitas pelos produtores rurais entre as safras 2007/08 a 
2011/12. 
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TABELA 09. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA NA ÉPOCA DA 
COLHEITA PELOS PRODUTORES RURAIS DE TOLEDO – PR ENTRE A SAFRA 
2007/08 A 2011/12 
Em reais/saca 60 kg 
Nº de Produtores Safra 2011/12 Safra 2010/11 Safra 2009/10 Safra 2008/09 Safra 2007/08 
1 R$ 48,00 R$ 45,00 R$ 35,00 R$ 46,00 R$ 45,00 
2 R$ 48,00 R$ 46,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 
3 R$ 47,00 R$ 45,00 R$ 38,00 R$ 37,00 R$ 35,00 
4 R$ 49,50 R$ 47,00 R$ 31,30 R$ 43,75 R$ 41,76 
5 R$ 52,00 R$ 46,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 
6 R$ 47,00 R$ 43,00 R$ 35,00 R$ 45,00 R$ 43,00 
7 R$ 50,00 R$ 45,00 R$ 30,00 R$ 40,00 R$ 45,00 
8 R$ 50,00 R$ 43,00 R$ 31,00 R$ 40,00 R$ 46,00 
9 R$ 43,80 R$ 42,80 R$ 33,50 R$ 44,00 R$ 45,00 
10 R$ 45,00 R$ 44,00 R$ 35,00 R$ 46,00 R$ 43,50 
11 R$ 50,00 R$ 48,00 R$ 32,00 R$ 45,00 R$ 42,00 
Média Final R$ 48,21 R$ 44,98 R$ 33,42 R$ 42,97 R$ 42,92 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
Frente a forma de venda estocagem para especulação, 9 produtores 
informaram optar por esta alternativa, e apenas 2 preferem negociar ou de maneira 
antecipada ou na época da colheita. Os entrevistados comentaram que a opção de 
estocar para especular nem sempre garante boa liquidez, pois ficam a mercê de um 
mercado que conhece todas as maneiras de negociações e sabem o quanto tem de 
estoques e de quanto precisam para se abastecer. Mas, resulta em uma opção que 
contribui para melhorar suas médias de venda e por consequência suas margens.  
Na tabela 10 são apresentadas as médias de preços da alternativa de 
estocagem para especulação realizados pelos 9 produtores que informaram ter 
estocado parte de sua produção para venda pós colheita. 
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TABELA 10. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA NA FORMA DE 
ESTOCAGEM PARA ESPECULAÇÃO PELOS PRODUTORES RURAIS DE 
TOLEDO – PR ENTRE A SAFRA 2007/08 A 2011/12 
Em reais/saca 60 kg 
Nº de Produtores Safra 2011/12  Safra 2010/11  Safra 2009/10  Safra 2008/09  Safra 2007/08  
1 R$ 50,00 R$ 45,00 R$ 34,00 R$ 45,00 R$ 44,00 
2 R$ 51,20 R$ 52,00 R$ 35,80 R$ 45,00 R$ 48,00 
3 R$ 60,00 R$ 43,00 R$ 37,00 R$ 35,00 R$ 33,00 
4 R$ 60,00 R$ 43,00 - - - 
5 R$ 50,00 R$ 45,00 R$ 30,00 R$ 41,00 R$ 43,00 
6 R$ 60,00 R$ 47,00 R$ 30,00 R$ 45,00 R$ 40,00 
7 R$ 48,00 R$ 45,00 R$ 34,00 R$ 40,00 R$ 36,00 
8 R$ 44,00 R$ 47,00 - - - 
9 R$ 66,50 R$ 41,50 R$ 40,50 R$ 46,00 R$ 41,00 
Média Final R$ 54,41 R$ 45,39 R$ 34,47 R$ 42,43 R$ 40,71 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
4.2 LEVANTAMENTO DOS DADOS: COOPERATIVA E EMPRESA  
 
Ao conversar com o setor de comercialização de uma cooperativa e uma 
empresa, ambas situadas em Toledo podemos informar que a opção mais utilizada 
pelos produtores é a venda da soja é no período de safra, ou seja, no momento de 
colheita do grão.  
Os dados da cooperativa para a safra 2011/12 mostram que 30% da 
produção entregue são negociadas de maneira antecipada, apenas 20% são 
estocados para negociação futura, com o objetivo de especular no mercado maiores 
preços. O restante, somando os outros 50% do volume é negociado no mesmo 
período de colheita.  
As tabelas seguintes 11, 12 e 13 trazem informações dos preços médios 
(em R$/saca de 60kg) práticos pela cooperativa na venda antecipada, na venda no 
período da colheita e na estocagem para especulação entre as safras 2007/08 a 
2011/12, respectivamente.  
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TABELA 11. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA DE FORMA 
ANTECIPADA – COOPERATIVA ENTRE A SAFRA 2007/08 A 
2011/12 
Em R$/saca de 60kg 
Safra 2011/12  Safra 2010/11  Safra 2009/10  Safra 2008/09  Safra 2007/08  
Cooperativa 
R$ 40,50 R$ 42,00 R$ 30,50 R$ 41,00 R$ 40,50 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
TABELA 12. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA NA ÉPOCA DA 
COLHEITA - COOPERATIVA ENTRE A SAFRA 2007/08 A 2011/12 
Em R$/saca de 60kg 
Safra 2011/12  Safra 2010/11  Safra 2009/10  Safra 2008/09  Safra 2007/08  
Cooperativa 
R$ 44,15 R$ 44,00 R$ 34,00 R$ 45,50 R$ 44,50 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
TABELA 13. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA NA FORMA DE 
ESTOCAGEM PARA ESPECULAÇÃO - COOPERATIVA ENTRE A 
SAFRA 2007/08 A 2011/12 
Em R$/saca de 60kg 
Safra 2011/12  Safra 2010/11  Safra 2009/10  Safra 2008/09  Safra 2007/08  
Cooperativa 
R$ 72,00 R$ 45,00 R$ 34,00 R$ 46,00 R$ 45,00 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
Diante das conversas com a cooperativa foi relatado que para a safra 
2012/13 o volume de contratos antecipados pode atingir em torno de 50% do 
tamanho da produção entregue nas dependências e as vendas na época da colheita 
devem chegar a 30%, pois com a possibilidade de preços mais atrativos a 
estocagem nos atuais patamares pode resultar em um risco de maiores perdas.  
Para a empresa entrevistada, 35% da produção recebida são negociadas 
de maneira antecipada, 40% das vendas ocorrem no período da colheita e apenas 
25% são deixados em estoques para negociação futura.  
As tabelas seguintes 14, 15 e 16 trazem informações dos preços médios 
(em R$/saca de 60kg) práticos pela empresa na venda antecipada, na venda no 
período da colheita e na estocagem para especulação entre as safras 2007/08 a 
2011/12, respectivamente.  
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TABELA 14. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA DE FORMA 
ANTECIPADA - EMPRESA ENTRE A SAFRA 2007/08 A 2011/12 
Em R$/saca de 60kg 
Safra 2011/12  Safra 2010/11  Safra 2009/10  Safra 2008/09  Safra 2007/08  
Empresa 
R$ 47,50 R$ 42,80 R$ 37,50 R$ 45,70 R$ 41,60 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
TABELA 15. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA NA ÉPOCA DA 
COLHEITA - EMPRESA ENTRE A SAFRA 2011/12 A 2011/12 
Em R$/saca de 60kg 
Safra 2011/12  Safra 2010/11  Safra 2009/10  Safra 2008/09  Safra 2007/08  
Empresa 
R$ 45,60 R$ 44,40 R$ 32,50 R$ 43,50 R$ 48,00 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
TABELA 16. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA NA FORMA DE 
ESTOCAGEM PARA ESPECULAÇÃO - EMPRESA ENTRE A 
SAFRA 2007/08 A 2011/12 
Em R$/saca de 60kg 
Safra 2011/12  Safra 2010/11  Safra 2009/10  Safra 2008/09  Safra 2007/08  
Empresa 
R$ 74,00 R$ 43,80 R$ 43,30 R$ 41,50 R$ 42,20 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
4.3 ANÁLISE DOS RESULTADOS 
 
Através dos dados apresentados pelos produtores identificamos na 
visualização do gráfico 04 que nos últimos três anos safra as cotações para quem 
deixou estoques de parte da produção obtiveram preços superiores as demais 
alternativas de comercialização. E frente os cálculos apresentados na metodologia 
nem sempre a alternativa de preço mais alto equilibra as finanças da propriedade.  
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GRÁFICO 04. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA DE MANEIRA 
ANTECIPADA, NA ÉPOCA DA COLHEITA E ESTOCAGEM PARA 
ESPECULAÇÃO, UTILIZADO PELOS PRODUTORES RURAIS DE TOLEDO – PR 
ENTRE A SAFRA 2007/08 A 2011/12 








Safra 2011/12 Safra 2010/11 Safra 2009/10 Safra 2008/09 Safra 2007/08 
Venda Antecipada Época de colheita Estocagem para especulação
 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
 
Portanto, para apresentar a diferença entre as estratégias de 
comercialização vamos aos cálculos: 
 
- Venda Antecipada da soja safra 2011/12 
Opção a) 
Média de preços entre os produtores entrevistados para contração em setembro 
2010.  
Contrato de soja para entrega e recebimento futuro: 
• p/ recebimento e entrega em fevereiro: R$ 48,71/saca 
• p/ recebimento à vista e entrega em fevereiro: R$ 46,03/saca 
 
O custo financeiro desta operação pode ser calculado por 
Pt+1 = Pt(1 + i)n 
Pt+1 = preço da soja para entrega e recebimento em abril 
Pt = preço da soja para entrega em abril e recebimento à vista (setembro) 
n = número de meses entre o recebimento e a entrega (7 meses) 
48,71 = 46,03 * (1+i)7 
i = 0,812% ao mês = 15,09% ao ano 
Opção b) 
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Financiamento de custeio formal (recursos controlados – 5,50% ao ano) 
Custo do financiamento formal: 0,447% ao mês ou 5,50% ao ano 
Decisão: contratar o custeio formal de financiamento e fixar parte da produção ao 
preço de R$ 48,71 saca/60 kg para entrega e recebimento em fevereiro. 
 
- Venda Antecipada da soja safra 2010/11 
Opção a) 
Média de preços entre os produtores entrevistados para contração em setembro 
2009.  
Contrato de soja para entrega e recebimento futuro: 
• p/ recebimento e entrega em fevereiro: R$ 43,31/saca 
• p/ recebimento à vista e entrega em fevereiro: R$ 41,14/saca 
 
O custo financeiro desta operação pode ser calculado por 
Pt+1 = Pt(1 + i)n 
Pt+1 = preço da soja para entrega e recebimento em abril 
Pt = preço da soja para entrega em abril e recebimento à vista (setembro) 
n = número de meses entre o recebimento e a entrega (7 meses) 
43,31 = 41,14 * (1+i)7 
i = 0,74% ao mês = 14,48% ao ano 
Opção b) 
Financiamento de custeio formal (recursos controlados – 6,75% ao ano) 
Custo do financiamento formal: 0,546% ao mês ou 6,75% ao ano 
Decisão: contratar o custeio formal de financiamento e fixar parte da produção ao 
preço de R$ 40,75 saca/60 kg para entrega e recebimento em fevereiro. 
 
- Venda Antecipada da soja safra 2009/10 
Opção a) 
Média de preços entre os produtores entrevistados para contração em setembro 
2008.  
Contrato de soja para entrega e recebimento futuro: 
• p/ recebimento e entrega em fevereiro: R$ 33,67/saca 
• p/ recebimento à vista e entrega em fevereiro: R$ 31,48/saca 
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O custo financeiro desta operação pode ser calculado por 
Pt+1 = Pt(1 + i)n 
Pt+1 = preço da soja para entrega e recebimento em abril 
Pt = preço da soja para entrega em abril e recebimento à vista (setembro) 
n = número de meses entre o recebimento e a entrega (7 meses) 
33,67 = 31,48 * (1+i)7 
i = 0,98% ao mês = 16,38% ao ano 
Opção b) 
Financiamento de custeio formal (recursos controlados – 6,75% ao ano) 
Custo do financiamento formal: 0,546% ao mês ou 6,75% ao ano 
Decisão: contratar o custeio formal de financiamento e fixar parte da produção ao 
preço de R$ 40,75 saca/60 kg para entrega e recebimento em fevereiro. 
 
- Venda Antecipada da soja safra 2008/09 
Opção a) 
Média de preços entre os produtores entrevistados para contração em setembro 
2007.  
Contrato de soja para entrega e recebimento futuro: 
• p/ recebimento e entrega em fevereiro: R$ 41,83/saca 
• p/ recebimento à vista e entrega em fevereiro: R$ 39,00/saca 
 
O custo financeiro desta operação pode ser calculado por 
Pt+1 = Pt(1 + i)n 
Pt+1 = preço da soja para entrega e recebimento em abril 
Pt = preço da soja para entrega em abril e recebimento à vista (setembro) 
n = número de meses entre o recebimento e a entrega (7 meses) 
41,83 = 39,00 * (1+i)7 
i = 1,01% ao mês = 16,72% ao ano 
 
Opção b) 
Financiamento de custeio formal (recursos controlados – 6,75% ao ano) 
Custo do financiamento formal: 0,546% ao mês ou 6,75% ao ano 
Decisão: contratar o custeio formal de financiamento e fixar parte da produção ao 
preço de R$ 40,75 saca/60 kg para entrega e recebimento em fevereiro. 
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- Venda Antecipada da soja safra 2007/08 
Opção a) 
Média de preços entre os produtores entrevistados para contração em setembro 
2006.  
Contrato de soja para entrega e recebimento futuro: 
• p/ recebimento e entrega em fevereiro: R$ 40,75/saca 
• p/ recebimento à vista e entrega em fevereiro: R$ 37,18/saca 
 
O custo financeiro desta operação pode ser calculado por 
Pt+1 = Pt(1 + i)n 
Pt+1 = preço da soja para entrega e recebimento em abril 
Pt = preço da soja para entrega em abril e recebimento à vista (setembro) 
n = número de meses entre o recebimento e a entrega (7 meses) 
40,75 = 37,18 * (1+i)7 
i = 1,32% ao mês = 19,32% ao ano 
 
Opção b) 
Financiamento de custeio formal (recursos controlados – 6,75% ao ano) 
Custo do financiamento formal: 0,546% ao mês ou 6,75% ao ano 
Decisão: contratar o custeio formal de financiamento e fixar parte da produção ao 
preço de R$ 40,75 saca/60 kg para entrega e recebimento em fevereiro. 
 
Analisando as informações sobre as negociações no momento de 
colheita, os produtores obtiveram resultados superiores nas safras 2007/08 e 
2008/09. Frente aos dados da percentagem de comercialização ser maior no 
período de colheita, podemos dizer que nesses dois períodos os produtores que 
preferiram negociar e fazer caixa quando tinham o produto nas “mãos” conseguiram 
melhor preço comparado a alternativa de venda antecipa e estocagem para 
especulação.  
Nas safras 2009/10 e 2010/11 as indicações médias das alternativas de 
venda na colheita e estocagem para especulação, realizadas pelos produtores 
ficaram em patamares similares. Sendo no período 2011/12, diante dos diversos 
problemas climáticos reduzindo as estimativas de produção e por consequência 
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resultando em estoques mais apertados movimentaram uma expressiva diferença de 
preços para os produtores que optaram por negociar seu produto em forma de 
estocagem para especulação.  
E para comparar quais os preços e taxas de juros que equilibram a 
armazenagem será utilizado seguinte cálculo: 
 
Pt1 = Pt0 x (1 + taxa de juros)
período + custo de armazenagem; ou 
Pt1 = Pt0 x (1 + i)
n + CA 
 
Onde, 
Pt0 = preço na safra ou atual 
Pt1 = preço esperado pelo produtor 
i = taxa de juros que viabiliza a estocagem 
n = período de estocagem 
Para o calculo será utilizado uma expectativa de preço pelo produtor de 
15% maior que o preço obtido no período da colheita analisada neste estudo. 
 
- Estocagem para especulação da soja safra 2011/12 
Em março de 2012, os produtores entrevistados poderiam vender sua produção de 
soja ao preço de (safra ou atual) Pto = R$ 48,21 /saca 
Mas, esperam que em setembro (futuro, entressafra) o preço seja 15% maior Pt1 = 
R$ 55,44 
Período de estocagem = 6 meses 
Custo de armazenagem = R$ 2,00 saca/60 kg (valor cobrado para recepção, 
secagem e armazenagem) 
 Qual é a taxa de juros que viabiliza a estocagem p/ venda futura? 
Pt1 = Pt0 x (1 + i)
n + CA 
55,44 = 48,21 x (1+i)6 + 2 
(1+i)6= (55,44 - 2) / 48,21 
i = 0,0173 = 1,73% ao mês 
 
- Estocagem para especulação da soja safra 2010/11 
Em março de 2011, os produtores entrevistados poderiam vender sua produção de 
soja ao preço de (safra ou atual) Pto = R$ 44,98 /saca 
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Mas, esperam que em setembro (futuro, entressafra) o preço seja 15% maior Pt1 = 
R$ 51,72 
Período de estocagem = 6 meses 
Custo de armazenagem = R$ 2,00 saca/60 kg (valor cobrado de recepção, secagem 
e armazenagem) 
 Qual é a taxa de juros que viabiliza a estocagem p/ venda futura? 
Pt1 = Pt0 x (1 + i)
n + CA 
51,72 = 44,98 x (1+i)6 + 2 
(1+i)6 = (51,72 – 2) / 44,98 
i = 0,0168 = 1,68% ao mês  
Os produtores entrevistados poderiam negociar sua produção na safra e 
aplicar o valor correspondente a produção da soja em uma alternativa que poderia 
render mais de 1,68% ao mês. 
 
- Estocagem para especulação da soja safra 2009/10 
Em março de 2010, os produtores entrevistados poderiam vender sua produção de 
soja ao preço de (safra ou atual) Pto = R$ 33,42 /saca 
Mas, esperam que em setembro (futuro, entressafra) o preço seja 15% maior Pt1 = 
R$ 38,43 
Período de estocagem = 6 meses 
Custo de armazenagem = R$ 2,00 saca/60 kg (valor cobrado de recepção, secagem 
e armazenagem) 
 Qual é a taxa de juros que viabiliza a estocagem p/ venda futura? 
Pt1 = Pt0 x (1 + i)
n + CA 
38,43 = 33,42 x (1+i)6 + 2 
(1+i)6 = (38,43 – 2) / 33,42 
i = 0,0145 = 1,45% ao mês  
Os produtores entrevistados poderiam negociar sua produção na safra e 
aplicar o valor correspondente a produção da soja em uma alternativa que poderia 
render mais de 1,45% ao mês. 
 
- Estocagem para especulação da soja safra 2008/09 
Em março de 2009, os produtores entrevistados poderiam vender sua produção de 
soja ao preço de (safra ou atual) Pto = R$ 42,97 /saca 
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Mas, esperam que em setembro (futuro, entressafra) o preço seja 15% maior Pt1 = 
R$ 49,42 
Período de estocagem = 6 meses 
Custo de armazenagem = R$ 2,00 saca/60 kg (valor cobrado de recepção, secagem 
e armazenagem) 
 Qual é a taxa de juros que viabiliza a estocagem p/ venda futura? 
Pt1 = Pt0 x (1 + i)
n + CA 
49,42 = 42,97 x (1+i)6 + 2 
(1+i)6 = (49,42 – 2) / 42,97 
i = 0,0165 = 1,66% ao mês  
Os produtores entrevistados poderiam negociar sua produção na safra e 
aplicar o valor correspondente a produção da soja em uma alternativa que poderia 
render mais de 1,66% ao mês. 
 
- Estocagem para especulação da soja safra 2007/08 
Em março de 2008, os produtores entrevistados poderiam vender sua produção de 
soja ao preço de (safra ou atual) Pto = R$ 42,92 /saca 
Mas, esperam que em setembro (futuro, entressafra) o preço seja 15% maior Pt1 = 
R$ 49,35 
Período de estocagem = 6 meses 
Custo de armazenagem = R$ 2,00 saca/60 kg (valor cobrado de recepção, secagem 
e armazenagem) 
 Qual é a taxa de juros que viabiliza a estocagem p/ venda futura? 
Pt1 = Pt0 x (1 + i)
n + CA 
49,35 = 42,92 x (1+i)6 + 2 
(1+i)6 = (49,35 – 2) / 42,92 
i = 0,0165 = 1,65% ao mês  
Os produtores entrevistados poderiam negociar sua produção na safra e 
aplicar o valor correspondente a produção da soja em uma alternativa que poderia 
render mais de 1,65% ao mês. 
Para vender seu produto o produtor deve analisar seus custos de 
produção e a realidade de sua propriedade. Calcular o quanto custa produzir, seus 
custos na hora de vender parte antecipada, outra na safra e qual os custos de 
estocagem. 
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Nos gráficos 05 e 06 são apresentados os preços médios da soja 
negociada entre a safra 2007/08 a 2011/11, praticado pela cooperativa e empresa 
nas três alternativas de comercialização da soja analisadas.  
 
GRÁFICO 05. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA DE MANEIRA 
ANTECIPADA, NA ÉPOCA DA COLHEITA E ESTOCAGEM PARA 
ESPECULAÇÃO, PRATICADO PELA COOPERATIVA DE 
TOLEDO – PR ENTRE A SAFRA 2007/08 A 2011/12 










Safra 2011/12 Safra 2010/11 Safra 2009/10 Safra 2008/09 Safra 2007/08 
Venda Antecipada Época de colheita Estocagem para especulação
 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
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GRÁFICO 06. PREÇOS MÉDIOS DA SOJA NEGOCIADA DE MANEIRA 
ANTECIPADA, NA ÉPOCA DA COLHEITA E ESTOCAGEM PARA 
ESPECULAÇÃO, PRATICADO PELA EMPRESA DE TOLEDO – PR ENTRE A 
SAFRA 2007/08 A 2011/12 










Safra 2011/12 Safra 2010/11 Safra 2009/10 Safra 2008/09 Safra 2007/08 
Venda Antecipada Época de colheita Estocagem para especulação
 
FONTE: DADOS DA PESQUISA, 2012. 
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5. CONCLUSÕES 
 
Ao analisar as diferentes alternativas disponíveis para comercializar a 
soja, chegamos à conclusão que nenhuma é melhor do que a outra, ou seja, 
apresentam resultados que devem ser analisados conforme as oportunidades e 
realidade dos produtores. Nas entrevistas, os produtores passaram algo importante 
a cautela e a dificuldade de conseguir resultados melhores do que o esperado no 
momento de venda de seu produto.  
Cada safra cultivada é uma história, identificamos e analisados os 
resultados obtidos em cada estratégia de comercialização proposta neste estudo e 
podemos afirmar que através dos preços, na última safra 2011/12 o melhor resultado 
foi para quem optou por estocar parte da produção para estar comercializando a 
soja no período de entressafra. No entanto, nos demais períodos de produção 
estudados os valores entre as alternativas de venda antecipa e venda no período da 
colheita ficaram em patamares próximos. 
Para finalizar, ao comparar as alternativas de comercialização de venda 
antecipada, venda na época da colheita e estocagem para especulação de soja em 
grão pelo produtor rural no município de Toledo – Paraná produziu conhecimento 
teórico para uso na tomada de decisões futuras para os agentes desse mercado. 
Alcançando os objetivos estabelecidos para este estudo com a apresentação das 
estratégias, seus resultados obtidos e preços praticados pela Cooperativa e 
Empresa podem direcionar os rumos para a eficiência na venda de soja.  
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APÊNDICES  
APÊNDICE 1. 
Universidade Federal do Paraná 
Curso de Pós – Graduação Agronegócio com Ênfase em Mercados 
Questionário para as entrevistas com os produtores de soja em Toledo – PR: 
 
1- Quantos hectares de soja são cultivados?  
(  ) 0,1 a 20 hectares  (  ) 20,1 a 40 hectares  (  ) 40,1 a 60 
hectares 
(  ) 60,1 a 80 hectares  (  ) acima de 80,1 hectares 
 
2- Quais as fontes para obtenção de recursos de financiamento para a 
safra de soja? 
(  ) recursos próprios    (  ) bancários   (  ) troca  (  ) 
CPR 
 
3- Faz contratação de parte da safra antecipadamente?  
(  ) sim   (  ) não 
 
4- Através de quais contratos? 
(  ) A termo com pagamento antecipado no momento do negócio 
(  ) A termo com pagamento de adiantamento no fechamento do negócio e 
complemento na entrega 
(  ) A termo com pagamento apenas na entrega. 
 
5- Quanto do volume do contrato representa de sua produção? 
(  ) 0 a 30%  (  ) 30,1 a 50%  (  ) acima de 50% 
 
6- Quais os preços médios de sua contratação de venda antecipada? 
Safra 2011/12 = R$   
Safra 2010/11 = R$   
Safra 2009/10 = R$   
Safra 2008/09 = R$   
Safra 2007/08 = R$   
7- Faz venda da produção na época de colheita da soja? 
(  ) sim   (  ) não 
 
8- Quais os preços médios de sua contratação na época da colheita? 
Safra 2011/12 = R$   
Safra 2010/11 = R$   
Safra 2009/10 = R$   
Safra 2008/09 = R$   
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Safra 2007/08 = R$   
 
9- Faz estocagem de parte da sua produção de soja para especulação? 
(  ) sim   (  ) não 
 
10- Quais os preços médios de sua contratação de soja para a especulação? 
Safra 2011/12 = R$   
Safra 2010/11 = R$   
Safra 2009/10 = R$   
Safra 2008/09 = R$   
Safra 2007/08 = R$   
 
Questionário para as entrevistas com empresa e cooperativa, que 
comercializam soja em Toledo – PR 
1- Qual alternativa de comercialização, dentre a venda antecipada, venda 
na época da colheita e estocagem para especulação é mais realizadas pelos 
produtores nos últimos cinco anos safras?  
 
2- Quais os preços médios das contratações? 
 
Venda Antecipada    Venda na época da Colheita  
Safra 2011/12 = R$     Safra 2011/12 = R$   
Safra 2010/11 = R$    Safra 2010/11 = R$   
Safra 2009/10 = R$    Safra 2009/10 = R$   
Safra 2008/09 = R$    Safra 2008/09 = R$   
Safra 2007/08 = R$    Safra 2007/08 = R$   
Estocagem para Especulação 
 
Safra 2011/12 = R$    
Safra 2010/11 = R$    
Safra 2009/10 = R$    
Safra 2008/09 = R$    
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ANEXOS 
 
ANEXO 1. Custo de produção de Soja – Safra 2011/12 
 
